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 الممخص

البحث العلاقة التبادلية بين الائتمان المحمى والنمو الاقتصادى فى الاقتصاد المصرى يتناول ىذا 
(، أستخدمت الدراسة صافى الائتمان المحمى، ونصيب الفرد 2016-1980خلال الفترة الزمنية )

من الناتج المحمى الاجمالى.  وجدت الدراسة  علاقة توازنية طويمة الاجل بين صافى الائتمان 
والنمو الاقتصادى. وقد توصمت الدراسة إلى وجود علاقة سببية تتجو من النمو الاقتصادى المحمى 

إلى صافى الائتمان المحمى وذلك طبقا لاختبار جرانجر لمسببية. أما بالنسبة لاختبار جرانجر 
لمسببية فى إطار نموذج تصحيح الخطأ فقد وجدت الدراسة علاقة تبادلية بين صافى الائتمان 

والنمو الاقتصادى فى الاجل الطويل، أما فى الاجل القصير توجد علاقة سببية أحادية  المحمى
الاتجاه من صافى الائتمان المحمى إلى النمو الاقتصادى ، أما بالنسبة لاختبار تودا ياما موتو فقد 

يجب وجدت الدراسة علاقة تبادلية بين صافى الائتمان المحمى ومعدل النمو الاقتصادى. وبالتالى 
عمى الحكومة المصرى، أزالة القيود عمى النمو الاقتصادى، وفى نفس الوقت توفير مصادر الائتمان 

 المحمى.
Abstract 

This paper investigates the direction of causality between domestic credit 

and economic growth in the Egyptian economy during the period (1980-

2016). The study used net domestic credit and Gross Domestic Product per 

capita. The study found that there is a long-run relationship between net 

domestic credit and economic growth. According to Pairwise Granger –

Causality test, the study found that there is causality running from economic 

growth to net domestic credit. According to Error correction model for 

Granger causality test, the study found that there is bidirectional between net 

domestic credit and economic growth in the long run, and unidirectional 

causality running from net domestic credit to economic growth in the short 

run. According to Toda-Yamamoto Granger Causality, the study found that 

there is bidirectional causality between next domestic credit and economic 

growth. The Egyptian government should endeavor to eliminate the 

constraints on economic growth and provide sources to domestic credit.  
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 مقدمــة : - 1
أول من تناول العلاقة بين القطاع المالى والنمو  Schumpeter (1911)يعتبر 

الاقتصادى، فالقطاع المالى يساىم فى رفع معدل النمو الاقتصادى، وذلك من خلال منح الائتمان 
لممشروعات والذى يؤدى بدوره إلى تنشيط الاستثمار، وبالتالى تحفيز معدل النمو الاقتصادى، 

ئتمان والنمو الاقتصادى، ويكون تأثير الائتمان عمى النمو وبالتالى توجد علاقة غير مباشرة بين الا
، كذلك تقوم مؤسسات الائتمان بدور  (Khan and senhadji, 2000)الاقتصادى إيجابياً 

الوساطو المالية بين القطاعات الاقتصادية المحققة لفائض مالى والقطاعات الأخرى التى تعانى من 
فعال يساىم فى الحد من الاعتماد عمى التمويل الخارجى والذى العجز المالى، فوجود نظام ائتمان 

 يؤثر بشكل كبير عمى قيمة العممة المحمية.
عمى الجانب الآخر، يؤثر النمو الاقتصادى عمى حجم الائتمان، وذلك من خلال تأثير النمو 

مات ، حيث يزداد الطمب عمى الخدFinancial developmentالاقتصادى عمى التنمية المالية 
 .(Patrick, 1966)المالية ومنيا الائتمان عندما يزداد معدل النمو الاقتصادى 

ييدف البحث إلى دراسة العلاقة التبادلية بين الائتمان المحمى و النمو الاقتصادى فى 
، أستخدمت الدراسة بيانات عن صافى الائتمان (1980-2016)الاقتصاد المصرى خلال الفترة 

د من الناتج المحمى الاجمالى،طبقت الدراسة ثلاثة مناىج لدراسة العلاقة المحمى و نصيب الفر 
، و إختبار  Pairwise Granger-Causalityالتبادلية ىى:إختبار جرانجر لمسببية التقميدى

، و إختبار تودا Error Correction Modelجرانجر لمسببية فى إطار نموذج تصحيح الخطأ 
 . Toda – Yamamoto Granger Causalityياماموتو لسببية جرانجر

يتكون البحث من ستة أجزاء، تمثل المقدمة الجزء الأول، يعرض الجزء الثانى مفيوم 
الائتمان و مكوناتة، يتناول الجزء الثالث تحميل النمو الاقتصادى و الائتمان فى الاقتصاد المصرى، 

ين النمو الاقتصادى و الائتمان، ويعرض الجزء الرابع الدراسات السابقة التى تناولت العلاقة ب
ويعرض الجزء الخامس خطوات التحميل القياسى لمعلاقة التبادلية بين النمو الاقتصادى و الائتمان 

 فى الاقتصاد المصرى، وتعرض النتائج والسياسات المقترحة فى الجزء السادس.
 الائتمان :المفهوم و العناصر-2

الائتمان المصرفى ىو عبارة عن منح البنك لعميل بناءً عمى طمبو، سواء حالًا أو بعد وقت 
 .(Leando & oscar, 2002)أموال إذا كان لديو عجز فى السيولة لتمكينو من مواصمة نشاطو 
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كذلك يعرف الائتمان المصرفى عمى أنو الثقة التى يولييا البنك لفرد ما سواء كان شخصاً 
م معنوياً ، وأن يمنحو مبمغ من المال لاستخدامو فى غرض محدد لمدة فترة معينة ومتفق طبيعياً أ

عمييا ، بشروط معينة لقاء عائد متفق عميو، وبضمانات تمكن البنك من استرداد القرض فى حالة 
 (.5002توقف العميل عن السداد )الكحموت، 

سييلات الائتمانية من قبل البنك ويعرف الائتمان المصرفى أيضاً عمى أنو عممية لمنح الت
إلى عملائو لفترات زمنية مختمفة وفقا لشروط محددة مقابل حصول البنك عمى عائد ، وقد يكون 
التسييل الائتمانى عبارة عن مبمغ محدد من المال يتم الاتفاق عميو ويضعو البنك تحت تصرف 

شروط الواردة بتصريح التسييلات العميل لاستخدامو فى غرض محدد ومعموم لمبنك وفى الحدود وال
 (.5002الائتمانية خلال مدة سريانو )انجرو، 

يعتبر الائتمان المصرفى قوام المعاملات التجارية وأساسيا فيذه المعاملات تقوم عمى الثقة 
التى تسود بين المتعاممين فى مختمف القطاعات الاقتصادية وىو فكرة اقتصادية لا تقتصر فقط عمى 

يتسع مدلوليا ليشمل كل المجالات التى يظير فييا البنك كفيلًا أو ضامناً أو ممولا مما  الاقراض بل
 (.5002يجعل العميل مؤىلًا لمحصول عمى ثقة الأخرين )مختار، 

 عناصر الائتمان المصرفى: -
 يتضمن الائتمان المصرفى عدة عناصر أساسية وىى كما يمى :

 

 الثقـــة :  –أ 
س فى عممية منح الائتمان، ولكن الأصل فى منح الائتمان الضمان تعد الثقة حجر الأسا

العينى، وتعتمد الثقة فى العميل عمى دراسات ائتمانية تحميمية متعمقة لمحكم عمى الجدارة الائتمانية 
 لمعملاء.

 المخـاطــرة : –ب 
 لايوجد ائتمان بدون مخاطر والمخاطرة ىى احتمالية تعرض البنك لخسائر غير متوقعة
وغير مخطط ليا وتذبذب العائد المتوقع عمى أستثمار معين مما ينتج عنو أثار سمبية عمى تحقيق 

 ( .5002أىداف البنك المرجوة )مصطفى، 
 الـزمــن : -جـ 

ىو المدة الزمنية التى يستغرقيا التسييل الائتمانى فلا يوجد ائتمان إلا إذا كان ىناك فاصل 
 (.5005يلات وقروض وما يستردة من العميل )كلانى، زمنى بين مايقدمو البنك من تسي
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 الغـرض : –د 
يستخدم الائتمان فى الأغراض والمجالات التى حددت فى الموافقة الائتمانية وأن يتابع البنك 
ذلك ويحظر عمى العميل استخدام التمويل أو التسييلات الائتمانية فى غير الأغراض التى حددت 

 فى الموافقة الائتمانية.
 العـائــد : -هـ 

تقوم البنوك بتحديد العائد اعتماداً عمى عاممين مؤثرين ىما، تكمفة الأموال داخل البنك وحجم 
المخاطر المحيطة بالنشاط الممول فكمما زادت المخاطر زاد العائد عمى التسييلات الائتمانية 

 الممنوحة.
 مبمغ الائتمان الممنوح : –و 

الموارد المتاحة لدى البنك والقابمة لمتوظف بالإضافة إلى القدرة يرتبط ىذا المبمغ بحجم 
الاستيعابية لمعاممين، ويرجع تعثر معظم العملاء إلى عدم تحديد احتياجاتيم التمويمية بشكل دقيق، 
ورغبة البنوك فى المزيد من التوظيف مما أدى إلى استخدام التسييلات الائتمانية فى غير الغرض 

 (.5000، وارتفاع تكمفة التمويل )عبدالحميد، المخصص من أجمو
 النمو الاقتصادى والائتمان فى الاقتصاد المصرى : -3

( معدل نمو الناتج المحمى الإجمالى ومعدل نمو نصيب الفرد من 0يوضح الجدول رقم )
 (، ووفقاً لبيانات5002 – 5000الناتج المحمى الإجمالى فى الاقتصاد المصرى خلال الفترة )

،وبمغ متوسط معدل  4.2%( بمغ متوسط معدل النمو السنوى الإجمالى الناتج نحو 0دول رقم )الج
 %.1.12( مقدار 5002 – 5000نمو نصيب الفرد من إجمالى الناتج المحمى خلال الفترة )

أعمى معدل نمو خلال الفترة  5002وصل معدل نمو الناتج المحمى الإجمالى فى عام 
، كذلك بمغ معدل  7.16%معدل نمو الناتج المحمى الإجمالى مقدار (، فقد بمغ5002 – 5000)

 .5002فى عام  5.28%نمو نصيب الفرد من الناتج المحمى الإجمالى 
أسوأ معدل نمو اقتصادى، فقد بمغ معدل نمو  5000حقق معدل النمو الاقتصادى فى عام 

رد من إجمالى الناتج المحمى %، وبمغ معدل نمو نصيب الف 1.78الناتج المحمى الإجمالى مقدار 
%  ويرجع تدىور معدل النمو الاقتصادى إلى أحداث ثورة يناير وعدم الاستقرار  -0.34مقدار

 السياسى، و التى أثرت بشكل كبير عمى معدل النمو الاقتصادى.
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 (1) جدول رقم
 2216 -2222النمو الاقتصادي في مصر خلال الفترة 

 معدل نمو نصيب الفرد من إجمالي
 السنة معدل نمو الناتج المحمي الإجمالي الناتج المحمي

3.44 5.37 2000 
1.62 3.54 2001 
0.45 2.37 2002 
1.25 3.19 2003 
2.16 4.09 2004 
2.58 4.48 2005 
4.97 6.85 2006 
5.23 7.09 2007 
5.28 7.16 2008 
2.76 4.67 2009 
3.09 5.15 2010 
-0.34 1.78 2011 
-0.01 2.22 2012 
-0.08 2.19 2013 
0.67 2.92 2014 
2.18 4.37 2015 
2.22 4.30 5002 

 www.worldbank.orgالمصدر: قواعد بيانات البنك الدولي  
 

%  2.37إلى  5000% فى عام  5.37أنخفض معدل نمو الناتج المحمى الإجمالى من 
%، ثم 7.16حيث بمغ  5002ثم أتجو إلى  الأرتفاع إلى أن بمغ زروتو فى عام  5005فى عام 

%  5.15، ثم ارتفع مرة أخرى إلى أن وصل 5002% فى عام  4.67إتجو إلى الانخفاض إلى 
، ثم آخذ إتجاىاُ صعودياً حيث وصل إلى 5000ثم انخفض بشكل حاد فى عام  5000فى عام 

 .5002% فى عام  4.30
لتحميل وضع الائتمان المحمى فى مصر تم الاعتماد عمى ثلاث مؤشرات مختمفة، وىى : 
الائتمان المحمى المقدم إلى القطاع الخاص كنسبة من إجمالى الناتج المحمى، الائتمان المقدم من 

http://www.worldbank.org/
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وضح القطاع المالى كنسبة من إجمالى الناتج المحمى، وصافى الائتمان المحمى بالعممة المحمية.  ي
 (.5002 – 5000( ىذه المؤشرات الثلاث خلال الفترة )5الجدول رقم )

(، فقد تزايد 5002 – 5000آخذ صافى الائتمان المحمى اتجاىا صعوديا خلال الفترة )
 3.240إلى أن بمغ  5000مميار جنيو مصرى فى عام  302.73صافى الائتمان المحمى من 
 .5002تريميون جنيو مصرى فى عام 

 (2رقم )الجدول 
 الائتمان المحمي في مصر 

الائتمان المحمي المقدم 
إلى القطاع الخاص )% 
 من إجمالي الناتج المحمي(

الائتمان المحمي المقدم 
من القطاع المالي كنسبة 
 من إجمالي الناتج المحمي

صافي الائتمان المحمي 
)بالأسعار الجارية لمعممة 

 المحمية(*
 السنة

55 89 302.73 2000 
54.5 94.6 339.44 2001 
54.7 101.2 384.81 2002 
53.2 104.2 436.66 2003 
54 104.7 508.29 2004 

51.5 98 527.84 2005 
49.3 23 574.26 2006 
45.5 84.1 626.72 2007 
42.2 77.7 695.79 2008 
36.0 75 782.84 2009 
33.0 69.4 837.65 2010 
31.5 74.6 1022.98 2011 
27.2 73.0 1223.48 2012 
26.2 81 1511.33 2013 
25.6 87 1854.29 2014 
26.3 95.3 2328.23 2015 
34 119.6 3240.45 2016 

                            www.worldbank.orgالمصدر: قواعد بيانات البنك الدولي  
 *بالمميار جنية

 

http://www.worldbank.org/


 632 

  

أما بالنسبة إلى نسبة الائتمان المحمى المقدم من القطاع المالى إلى إجمالى الناتج المحمى، 
، ثم اتجيت ىذه 5002% فى عام 104.7إلى  5000% فى عام 22فقد تزايدت ىذه النسبة من 

، ويرجع 5005% فى عام 73.1إلى أن وصمت إلى 5002% فى عام 22النسبة للانخفاض من 
ىذا الانخفاض إلى عدم الاستقرار السياسى فى ىذه الفترة ، أما بعد ىذه الفترة آخذت نسبة الائتمان 

 5003% فى عام 20المحمى المقدم من القطاع المالى إلى إجمالى الناتج المحمى إلى الارتفاع من 
 .5002% فى عام 119.6إلى أن بمغت 

ئتمان المحمى المقدم إلى القطاع الخاص، فقد تزايدت نسبة الائتمان أما بالنسبة إلى حجم الا
 إلـى 5000% فى عام 25المحمى المقدم إلى القطاع الخاص إلى إجمالى الناتج المحمى من 

% فى 22، ثم أرتفعت إلى 5003% فى عام 53.9. ثم انخفضت إلى 5005% فى عام 54.7
، ثم 5002% فى عام 25.6ى أن وصمت إلى ، ثم اتجيت للانخفاض تدريجياً أل5002عام 

 .5002% فى عام 32عاودت الارتفاع إلى أن وصمت 
من العرض السابق يتضح صعوبة تحديد وجود علاقة محددة بين النمو الاقتصادى 

( من عدمو، حيث تميز النمو 5002 – 5000والائتمان المحمى فى مصر خلال الفترة )
رة وذلك وفقا لمؤشرى النمو )معدل النمو الناتج المحمى الإجمالى الاقتصادى بتقمباتو خلال ىذه الفت

ومعدل نمو نصيب الفرد من الناتج المحمى الإجمالى(، بينما أوضح تحميل مؤشرات الائتمان المحمى 
الثلاث )الائتمان المحمى المقدم إلى القطاع الخاص كنسبة من إجمالى الناتج المحمى والائتمان 

لمالى كنسبة من إجمالى الناتج المحمى وصافى الائتمان المحمى بالعممة المحمية( المقدم من القطاع ا
عدم وجود إتجاه محدد لممؤشرات الثلاث، وأيضا إختلاف نمط التغيير ما بين مؤشرات النمو 

 الاقتصادى والائتمان المحمى.

 الدراسات السابقة :-4
ادى والائتمان المحمى، نعرض فى ىذا تناولت الكثير من الدراسات العلاقة بين النمو الاقتص
 الجزء لعدداً من الدراسات السابقة التى تناولت ىذه العلاقة.

العلاقة السببيو بين النمو الاقتصادى والائتمان  Thierry et al. (2016)تناولت دراسة 
(، أستخدمت الدراسة منيج السببيو 5003 – 0222المحمى فى دولة الكاميرون خلال الفترة )

، وقد توصمت الدراسة إلى Error Correction Model (ECM)لجرانجر، ونموذج تصحيح الخطأ 
لك وجدت الدراسة علاقة سببيو تتجو من وجود علاقة توازنيو طويمة الاجل بين المتغيرات، كذ

 الائتمان المحمى إلى النمو الاقتصادى، حيث يؤثر الائتمان المحمى عمى النمو الاقتصادى إيجابياً.
إلى تحميل العلاقة السببيو بين النمو الاقتصادى  Ananzeh (2016)ىدفت دراسة 

(. 5002 –0223ة خلال الفترة )والائتمان المحمى فى دولة الأردن باستخدام بيانات ربع سنوي
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استخدمت الدراسة منيجية السببيو لجرانجر، وقد توصمت الدراسة إلى وجود علاقة سببيو فى إتجاه 
 واحد من القطاع المالى إلى النمو الاقتصادى.

إلى تحميل أثر الائتمان المحمى عمى النمو  Armeanu et al. (2015)ىدفت دراسة 
(.  وقد استخدمت الدراسة بيانات ربع سنوية. 5003 – 5007ل الفترة )الاقتصادى فى رومانيا خلا

استخدمت الدراسة بيانات عن الائتمان المقدم للأفراد من كل من البنوك والمؤسسات المالية بخلاف 
البنوك والمؤسسات غير المالية ويشتمل الائتمان أيضا عمى الائتمان المقدم لمحكومة، بينما تم قياس 

 –تصادى باستخدام مكونات الناتج المحمى الإجمالى )إجمالى تكوين رأس المال النمو الاق
 –إجمالى الأجور  –الصادرات  –إجمالى الاستيلاك  –الاستيلاك الخاص  –الاستيلاك الحكومى 

إجمالى فائض التشغيل(، و قد توصمت الدراسة إلى أن النمو الاقتصادى يؤثر ايجابيا و بشكل 
 ن المحمى.معنوى عمى الائتما

العلاقة بين التنمية المالية والنمو  Khan and senhadji (2000)تناولت دراسة 
(. إعتمدت الدراسة عمى تقدير 0222 – 0220دولو وذلك خلال الفترة ) 022الاقتصادى فى 

نموذج انحدار متعدد، تمثل فيو المتغير التابع فى معدل نمو الناتج المحمى الإجمالى الحقيقى، بينما 
تمثمت المتغيرات التفسيرية فى الاستثمار كنسبة من الناتج المحمى ومعدل نمو السكان ومعدل نمو 
التجارة ومعدل نمو نصيب الفرد من الدخل القومى والعمق المالى، تم قياس العمق المالى بالاعتماد 

 عمى عدد من المتغيرات والتى تتمثل فيما يمى :
 نسبة من الناتج المحمى والاجمالى.الائتمان المقدم لمقطاع الخاص ك 
 .السندات الخاصة والحكومية كنسبة من الناتج المحمى الإجمالى 

خمصت الدراسة إلى وجود علاقة طردية ومعنوية بين جميع مؤشرات العمق والمالى والنمو 
 الاقتصادى، بالتالى فإنو مع نمو الائتمان المحمى يتحقق نمو اقتصادى.

العلاقة بين الائتمان المحمى والنمو  olowofeso et al. (2015)تناولت دراسة 
( باستخدام بيانات ربع سنويو، استخدمت 5002 – 5000الاقتصادى فى نيجريا خلال الفترة )

 الدراسة نموذج انحدار متعدد، ومنيجية التكامل المشترك، ونموذج تصحيح الأخطأ.
ر التابع فى نموذج الانحدار، وتتمثل المتغيرات يمثل الناتج المحمى الإجمالى الحقيقى المتغي

جمالى التكوين الرأسمالى الحقيقى، وسعر  التفسيرية فى: الائتمان الممنوح لمقطاع الخاص، وا 
جمالى الانفاق الحكومى، ومعدل الأقراض الرئيسى.  الصرف الأسمى، وا 

قتصادى، حيث إن توصمت الدراسة إلى وجود علاقة طردية بين الائتمان المحمى والنمو الا
زيادة الائتمان المحمى ستحقق نمو اقتصادى والعكس صحيح، كما أتضح من نموذج تصحيح الخطأ 
إن الصدمات فى الائتمان المحمى تؤثر عمى النمو الاقتصادى، ذلك بالإضافة إلى وجود علاقة 

 ادى.توازنيو طويمة الأجل بين الائتمان المحمى المقدم لمقطاع الخاص والنمو الاقتص
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أثر الائتمان المحمى عمى النمو الاقتصادى فى  Murty et al. (2012)تناولت دراسة 
( استخدامت الدراسة نموذج التكامل 5000/  5000 – 0275/  0270أثيوبيا خلال الفترة )

، وقد Vector autoregressive Modelومتجو الانحدار الذاتى  Co-integrationالمشترك 
أن الائتمان الممنوح لمقطاع الخاص يؤثر عمى النمو الاقتصادى متمثلا فى توصمت الدراسة إلى 

نصيب العامل من الناتج المحمى الإجمالى الحقيقى، وتوصمت الدراسة إلى وجود علاقة توازنيو 
 طويمة الأجل بين الائتمان المحمى بين الائتمان والنمو الاقتصادى.

قة بين الائتمان الممنوح من البنوك إلى تحميل العلا Korkmaz (2015)ىدفت دراسة 
 –اليونان  –ألمانيا  –فرنسا  –فنمندا  –دول أوروبية )أسبانيا  00والنمو الاقتصادى والتضخم فى 

 (5005 – 5002المممكة المتحدة( خلال الفترة ) –تركيا  –بولندا  –إيطاليا  –المجر 
عية، تمثمت متغيرات النموذج فى نموذج انحدار متعدد لبيانات سمسمة مقط استخدمت الدراسة

الائتمان المحمى الممنوح من البنوك كنسبة من الناتج المحمى الإجمالى والتضخم والناتج المحمى 
الإجمالى،  توصمت الدراسة إلى أن اثر الائتمان المحمى عمى النمو الاقتصادى إيجابى، فمع زيادة 

تج المحمى الإجمالى فإن الناتج المحمى يزداد الائتمان المحمى الممنوح من البنوك كنسبة من النا
)تحقيق نمو اقتصادى(، ومع انخفاض الائتمان المحمى الممنوح من البنوك كنسبة من الناتج المحمى 
الإجمالى فإن الناتج المحمى الإجمالى ينخفض )ركود اقتصادى(، بينما اتضح عدم تأثر التضخم 

 بالائتمان المحمى الممنوح من البنوك.

 تحميل البيانات ومناقشة النتائج : -5
لدراسة العلاقة السببية بين الائتمان المحمى والنمو الاقتصادى فى الاقتصاد المصرى، 

( ، السمسمة الأولى صافى الائتمان المحمى 5002 – 0220نستخدم سمسمتين زمنيتين خلال الفترة )
 (GDP)  الناتج المحمى الإجمالى  ، والسمسمة الثانية نصيب الفرد من (Credit)بالجنيو المصرى 

 Worldكمؤشر لمنمو الاقتصادى ، جمعت البيانات من البنك الدولى من مؤشرات التنمية العالمية 
Development Indicator, . 

نقطة البداية لتحميل السلاسل الزمنية يكمن فى اختبار سكون السلاسل الزمنية متمثلًا فى 
، ولاختبار  Spurion regressionتفاديا لمشكمة الانحدار الزائف   Unit rootاختبار جذر الوحدة 

 Augmentedفولر الموسع  –اختبار ديكى  الأول :سكون السلاسل الزمنية نستخدم اختبارين : 
Dickey-fuller(ADF)  ،(Dickey and fuller, 1979)  .: اختبار فيميب  الثانى

  Phillips – Perron (1988) (PP)بيرون
( نتائج اختبار سكون السمسمتين الزمنيتين باستخدام الاختبارين ، 3الجدول رقم )يوضح 

، ولكنو أصبح  Levelعند المستوى   GDPوتشير النتائج إلى توصل الإختبارين إلى عدم سكون
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% ، أى أن ىذا المتغير 2عند مستوى المعنوية  First differenceساكن عند أخذ الفروق الأولى 
 . I(1)درجة متكامل بين ال

فقد أختمفت نتائج الاختبارين ، فقد أظير  (Credit)بالنسبة لمتغير صافى الائتمان المحمى 
وذلك عند مستوى  Levelساكن عند المستوى  Creditفولر الموسع أن متغير  –اختبار ديكى 

 غير ساكن عند المستوى Credit%، فى حين توصل اختبار فيميب بيرون أن متغير 2المعنوية 
Level  وأنو أصبح ساكن عند آخذ الفرق الأول ،First difference  0عند مستوى المعنوية ،%

فولر الموسع، ومتكامل من  –بالنسبة لاختبار ديكى  I(0)متكامل من الدرجة  Creditأى أن المتغير
 بالنسبة لاختبار فيميب بيرون. I(1)الدرجة 

 
 (3جدول رقم )

 الموسع واختبار فيميب بيروننتائج اختبار ديكى فولر 
PP ADF 

Variables 
None Intercept 

& trend Intercept None Intercept & 
trend Intercept 

5.2681 
(1.000) 

-
1.6737 
(0.742) 

0.3358 
(0.977) 
-3.2721 
(0.024)** 

3.0452 
(0.999) 

-2.1018 
(0.526) 

0.9124 
(0.994) 
-3.4667 
(0.016)** 

GDP  
 
D(GDP) 

-
0.1033 
(0.641) 

-
1.7968 
(0.685) 

-2.1609 
(0.223) 
-3.7781 
(0.007)*** 

 -3.5927 
(0.046)** 

-2.4363 
(0.140) 

Credit 
 
D(credit) 

 % عمى الترتيب .5%، 1*** ، **، معنوية عند مستوى -ممحوظة : 
 E-Viewsالمصدر : محسوب من مخرجات 

 

بعد اختبار سكون السلاسل الزمنية والذى توصل إلى أن السلاسل الزمنية ساكنة عند 
. تأتى الخطوة التالية وىى I(1) ،I(0)المستوى والفرق الأول أى أن المتغيرين متكاممين من الدرجة 

بين نصيب الفرد من الناتج المحمى الاجمالى وصافى  Co-integrationاختبار التكامل المشترك 
وقد تم تطبيق   ئتمان المحمى، لتحديد ماذا كانت توجد علاقة توازنيو طويمة الأجل بين المتغيرينالا
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 Autoregressive Distributed Lag model منيج الانحدار الذاتى لفترات الإبطاء الموزعة 
 لاختبار التكامل المشترك.

سموب الانحدار الذاتى ( نتائج اختبار التكامل المشترك باستخدام أ2يوضح الجدول رقم )
المحسوبة أكبر من قيمة الحد الأعمى  (F-statistic)لفترات الإبطاء الموزعة ، ويتضح أن قيمة 

الجدولية ، وبالتالى نرفض فرض العدم ، ونقبل الفرض البديل الذى ينص عمى وجود علاقة توازنيو 
 .، أى يوجد تكامل مشترك Credit ،GDPطويمة الآجل بين  المتغيرين 

 (4جدول رقم )
 ARDLنتائج اختبار التكامل المشترك باستخدام منهج 

Model F-statistic 
GDPt  = f(creditt) 5.5833*** 
Creditt = f(GDPt) 9.2985*** 

 
Lower critical Bourds Upper Critical Bovrds 

10 % 
 5 % 
 1 % 

2.63 
3.10 
4.13 

3.35 
3.87 
5.00 

 %.0المعنوية تشير *** إلى درجة 
 E-Vlewsمن مخرجات المصدر: 

بعد اختبار التكامل المشترك والذى أفصح عن وجود علاقة توازنيو طويمة الأجل، تأتى 
والنمو الاقتصادى  Creditبين صافى الائتمان المحمى  Causalityخطوة اختبار العلاقة السببية 

GDP . 
وقد تم استخدام ثلاث طرق لاختبار السببية ىى : اختبار جرانجر لمسببيو التقميدى 

Pairwise Granger-Causality test  واختبار جرانجر لمسببيو فى إطار نموذج قيمة تصحيح،
ختبار تودا ياماموتو لسببيو جرانجر VECMالخطأ   Toda – Yamamoto Granger، وا 

Causality  
 رانجـر لمسببيه التقميدىأولًا : اختبار ج

تعتبر طريقة جرانجر لمسببيو من أكثر الطرق شيوعاً وتعتمد عمى تقدير الانحدارات البسيطة 
 لمنماذج التالية :
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( نتائج اختبار جرانجر لمسببيو التقميدى ، حيث اتضح أنو توجد 2يوضح الجدول رقم )
إلى صافى الائتمان المحمى  GDPو من النمو الاقتصادى علاقة سببيو احاديو الاتجاه تتج

Credit.وىذا يعنى أن النمو الاقتصادى يفسر التغيرات فى صافى الائتمان المحمى ، 
 (5جدول رقم )

 نتائج اختبار جرانجر لمسببيه التقميدى
 Logs Obs F-statistic Prob 
Credit does not Granger cause 
GDP 2 35 1.36993 0.269 

GDP does not Granger cause 
Credit 2 35 7.72914 0.002*** 

 %0تشير *** إلى درجة المعنوية 
 E-Viewsمن مخرجات المصدر: 

 
 

 . (VECM)اختبار جرانجر لمسببيه فى إطار نموذج تصحيح الخطأ  – ثانياً 
عمى تقدير  (VECM)يعتمد اختبار جرانجر لمسببية فى إطار نموذج تصحيح الخطأ 

 المعادلتين التاليتين:

 
 

 
n

i

n

j

ttjtjitt uECTCREDITGDPGDP
1 1

1113121110 )1(  

 


 
n

i

ttjtjittt uECTGDPCREDITCREDIT
1

2123222120 )2(

 
 الفرق الاول حيث تمثل 

ECT تمثل حد تصحيح الخطأ 
( نتائج إختبار إتجاه العلاقو السببيو بين المتغيرين صافى الائتمان 2يوضح الجدول رقم )

المحمى والنمو الاقتصادى، حيث يبين وجود علاقة سببيو تبادليو فى الأجل الطويل بين صافى 
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 وجود علاقة  Fالائتمان المحمى والنمو الاقتصادى، اما بالنسبة للأجل القصير، فقد أوضح اختبار 
 سببيو أحاديو الاتجاه تتجو من صافى الائتمان المحمى إلى معدل النمو الاقتصادى.

 (6جدول رقم )

Dependent 
Variable 

Shot-run Causality 
F(test) 

Long-run 
 t(test) causality  

Credit GDP ECT t-1 

GDP  
16.86*** 
(0.000) 

 
-0.017046 
[-3.599] 
(0.001)*** 

Credit  
1.584 
(0.453) 

0.4153228 
[2.889] 
(0.007)*** 

 %1تشير *** إلى مستوى المعنوية 
 E-Vieewsمحسوب من مخرجات المصدر: 

 

 نتائج اختبار تودا ياما موتو لسببيه جرانجر -ثالثاً 
لتحديد اتجاه  Toda and Yamamoto (1995)تم الاستعانة باختبار تودا ياما موتور 

السببيو بين صافى الائتمان المحمى ومعدل النمو الاقتصادى. ويتجنب إختبار سببية جرانجر كما 
أقترحيا تودا ياما موتو المشاكل المرتبطة بإختبار السببية التقميديى لجرانجر والذى يتجاىل عدم 

( نتائج اختبار 7لجدول رقم )السكون والتكامل المشترك بين السلاسل أثناء اختبار السببية. يعرض ا
تودا ياما موتو ، حيث يشير ىذا الاختبار إلى وجود علاقة تبادليو بين صافى الائتمان المحمى 

 %.0ومعدل النمو الاقتصادى عند مستوى المعنوية 
 (7جدول رقم )

 نتائج اختبار تودا ياما موتو بين صافى الائتمان المحمى والنمو الاقتصادى

 Direction of Causality (Chi-sq) المتغير التابع
Credit GDP  

GDP  
[12.83] 
(0.002)*** 

 

Credit  
[15.46] 
(0.000)*** 

 %1تشير *** إلى مستوى المعنوية 
 E-Vieewsمحسوب من مخرجات المصدر: 
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 النتائج :-6
تناولت الدراسة بحث العلاقة التبادلية بين الائتمان المحمى و النمو الاقتصادى فى الاقتصاد 

، أستخدمت الدراسة متغيرين الأول : صافى الائتمان  (1980-2016)المصرى خلال الفترة 
المحمى، والثانى: نصيب الفرد من الناتج المحمى الإجمالى كمؤشر لمنمو الاقتصادى. وقد أختبرت 

فولر الموسع و أختبار فيميب بيرون،و –دراسة سكون السلاسل الزمنية باستخدام اختبار ديكى ال
 Autoregressive Distributedطبقت الدراسة منيج الانحدار الذاتى لفترات الابطاء الموزعة 

Lag Model   لاختبار التكامل المشترك بين المتغيرين. وطبقت الدراسة ثلاث طرق لقياس السببية
ين الائتمان المحمى و النمو الاقتصادى ىى :أختبار جرانجر لمسببية التقميدى، و أختبار جرانجر ب

 لمسببية فى إطار نموذج تصحيح الخطأ، و أختبار تودا ياماموتو لسببية جرانجر.
وقد توصمت الدراسة إلى أن متغير نصيب الفرد من الناتج المحمى الإجمالى متكامل من 

 I(0)، و متغير صافى الائتمان المحمى متكامل من الدرجة %5مستوى المعنوية عند  I(1)الدرجة 
بالنسبة لاختبار فيميب بيرون. كما  I(1)فولر الموسع، ومتكامل من الدرجة -بالنسبة لاختبار ديكى

 وجدت الدراسة علاقة توازنية طويمة الاجل بين صافى الائتمان المحمى و النمو الاقتصادى.
قة التبادلية بين النمو الاقتصادى و صافى الائتمان المحمى، توصل أختبار وبالنسبة لمعلا

جرانجر لمسببية التقميدى إلى وجود علاقة سببية تتجة من النمو الاقتصادى إلى صافى الائتمان 
المحمى، وتوصل اختبار جرانجر لمسببية فى إطار نموذج متجة تصحيح الخطأ فى الأجل الطويل  

تبادلية بين صافى الائتمان المحمى و النمو الاقتصادى، أما فى الاجل القصير إلى وجود علاقة 
توجد علاقة سببية أحادية الاتجاة تتجة من صافى الائنمان المحمى إلى النمو الاقتصادى، وجد 

 إختبار تودا ياما موتو علاقة تبادلية بين صافى الائتمان المحمى و معدل النمو الاقتصادى.   
لائتمان المحمى لممشروعات الاقتصادية، سوف يؤدى إلى تحفيز الاستثمار ورفع أن توفير ا

النمو الاقتصاى، كذلك فإن تحسن النمو الاقتصادى سوف يؤدى إلى زيادة الائتمان المحمى.  
وبالتالى توصى الدراسة لمتخذى القرارات بالعمل عمى توفير مصادر الائتمان المحمى للأنشطة 

النمو الاقتصادى داخل الاقتصاد المصرى، حيث أن توافر العلاقة التبادلية بين  الاقتصادية وتحفيز
 الائتمان المحمى والنمو الاقتصادى سوف يؤدى إلى تحفيز المتغيرين فى نفس الوقت.
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